UNIFESP ISSN 2317-0158
A ~osmmdih.

i
EEERNWEEEA & _ iy : .
E @ ammjgEmmE § EPPEN - Escola Paulista de Politica, Economia e N&gos

A | ERAL DE SAQ PAULD

Revista Brasileira de Previdéncia

Atuaria, Contabilidade e Direito Previdenciario

62 edicao
Novembro de 2017

ABRAHAM BRAGANCA DE VASCONCELLOS WEINTRAUB , ARTHUR BRAGANCA DE
V ASCONCELLOS WEINTRAUB , ONYX L ORENZONI, GIUSEPPE L UDOVICO
POUPANCAINDIVIDUAL DE APOSENTADORIA- PIA

ARMANDO TURSI
IL SISTEMA DI GARANZIE PREDISPOSTOIMMLIA PER LA REALIZZAZIONE DEGLI OBIETTIVI
PREVIDENZIALI DEI FONDI PENSIONH.A CONFIGURAZIONE SOGGETTIVA DELLE FORME
PENSIONISTICHE COMPLEMENTARI

MICHELE SQUEGLIA
LA DISCIPLINA DEI CONFLITTI DI INTERESSE INALIA DELLE FORME PENSIONISTICHE
COMPLEMENTARI TRA VECCHIE E NUOVE NORME

GIUSEPPE L UDOVICO
MUDANCAS DEMOGRAFICAS E REFORMAS DA APOSENTADORIATNRAIA

GIONATA GoLO CAVALLINI
THE (UNBEARABLR) LIGHTNESS OF SEIHEMPLOYED WORK INTERMEDIATIONTHE CASES OF
UBER, FOODORA ANDAMAZONMECHANICALTURK IN THE LIGHT OF THE ITALIAN LABOUR LAW

JOAO M ARCELINO SOARES
IDENTIFICACAO DA DEFICIENCIA PARA FINS DE APOSENTADS DIFERENCIADA
NO REGIME GERAL DE PREVIDENCIA SOCIAL BRASILEIRA

L UCIANA PORTILHO DA SILVA , | SAAC NEWTON DA SILVA
A PREVIDENCIA COMPLEMENTAR DO SERVIDOR PUBLICO MURKL

ALEXANDRE AUGUSTO VITORINO
A NECESSIDADE DE INSTRUMENTO COMPLEMENTAR AO REGRERAL DE PREVIDENCIA SOCIAL




Revista Brasileira de Previdéncia

Atuéria, Contabilidade e Direito Previdenciario
ISSN 2317-0158

Rua Angélica, n° 100 - Jardim das Flores
Cidade: Osasco - SP - Brasil - CEP: 06110-295
arthurbvw@agmail.com

EDITOR CIENTIFICO

Giuseppe Ludovico

Universita degli Studi di Milano (Italia)
giuseppe.ludovico@unimi.it

EDITOR ADJUNTO

Arthur Braganca de Vasconcellos Weintraub
Universidade Federal de Sao Paulo
arthurbvw@gmail.com

CONSELHO EDITORIAL

Arthur Braganca de Vasconcellos Weintraub - Unideide Federal de Sao Paulo
Ari Kaplan - University of Toronto (Canada)

Auro Hadano Tanaka - Centro de Estudos em Segerid&ES

Bernando Bissoto Queiroz de Moraes - Universidad8a@b Paulo

Claudio Palavecino Caceres - Universidad de Chilelé¢)

Dan Rodrigues Levy - Universidade Federal de S&toPa

Giselle Datz - Virginia Polytechnic Institute anth® University (EUA)
Giuseppe Ludovico - Universita degli Studi di Mita(italia)

Heloisa Hollnagel - Universidade Federal de Sadd”au

José Luiz Munhoz - Instituto Brasileiro de Govergeorporativa

Larry W. Beeferman - Harvard Law School (EUA)

Luciano de Franceschi Nunes - Centro de EstudoSegjuridade - CES
Luis Hernan Contreras Pinochet - Universidade Fedler Sdo Paulo
Michele Squeglia - Universita degli Studi di Milaitalia)

Mitch Frazer - University of Toronto (Canada)

Nena Gerusa Cei - Universidade Federal de Sao Paulo

Ricardo Hirata Ikeda - Universidade Federal de Bgdo

Tulio de Oliveira Massoni - Universidade FederalS@® Paulo

Zélia Luiza Pierdona - Universidade Presbiteriareckénzie de S&o Paulo

EQUIPE EDITORIAL
Alessandra Ingrao
Gionata Golo Cavallini
Matteo Avogaro

A Revista Brasileira de Previdéncia é uma publicag#&ital e gratuita dos Cursos de Atuéria e de
Contabilidade da UNIFESP em conjunto com o CursDidato da Universidade de Mildao — UNIMI

Os trabalhos submetidos a apreciacdo da Revista Bsiteira de Previdéncia devem ser inéditos
(nacional e internacionalmente), ndo estando sobrsideracao para publicacdo em qualquer outro
veiculo de divulgacéao.

A revista segue as diretrizes da Comissao de idetg de Pesquisa do CNPq (07/10/2011).

Todos os artigos séo avaliados em processo duplaedblind review)
Normas e orienta¢des editoriais sao publicadas niiesda Revista



SUMARIO

ABRAHAM BRAGANCA DE VASCONCELLOS WEINTRAUB, ARTHUR BRAGANCA DE VASCONCELLOS
WEINTRAUB , ONYX L ORENZONI, GIUSEPPE L UDOVICO
POUPANCAINDIVIDUAL DE APOSENTADORIA- PIA p.1

ARMANDO TURSI
IL SISTEMA DI GARANZIE PREDISPOSTO IRALIA PER LA REALIZZAZIONE DEGLI OBIETTIVI PREVIDENZIAEI
FONDI PENSIONE LA CONFIGURAZIONE SOGGETTIVA DELLE FORME PENSIONISTICHE C@WRNTARI p. 10

MICHELE SQUEGLIA
LA DISCIPLINA DEI CONFLITTI DI INTERESSE INTALIA DELLE FORME PENSIONISTICHE COMPLEMENTARI TRA
VECCHIE E NUOVE NORME p. 37

GIUSEPPE L UDOVICO
MUDANGAS DEMOGRAFICAS E REFORMAS DA APOSENTADORIATRRAIA p. 52

GIONATA GoOLO CAVALLINI
THE (UNBEARABLPR) LIGHTNESS OF SEIHEMPLOYED WORK INTERMEDIATIQNTHE CASES ORJBER FOODORA
AND AMAZONMECHANICALTURK IN THE LIGHT OF THE ITALIAN LABOUR LAW p. 72

JOAO MARCELINO SOARES
IDENTIFICAGAO DA DEFICIENCIA PARA FINS DE APOSENTADORIA [REECIADA NO REGIME GERAL DE
PREVIDENCIA SOCIAL BRASILEIRA p. 103

L UCIANA PORTILHO DA SILVA , | SAAC NEWTON DA SILVA
A PREVIDENCIA COMPLEMENTAR DO SERVIDOR PUBLICO MUNICIPAL p. 130

ALEXANDRE AUGUSTO VITORINO
A NECESSIDADE DE INSTRUMENTO COMPLEMENTAR AO REGIME GERAPREEY/IDENCIA SOCIAL p. 144



Revista Brasileira de Previdéncia

POUPANCA INDIVIDUAL DE APOSENTADORIA — PIA O

ABRAHAM BRAGANCA DE VASCONCELLOS WEINTRAUB
Professor de Economia e Financas da UNIFESP eigadgudo CES

ARTHUR BRAGANCA DE VASCONCELLOS WEINTRAUB
Professor de Direito Atuarial e Previdenciario ddlEESP e pesquisador do CES

ONYX L ORENZONI
Deputado Federal

GIUSEPPE LuDOVICO
Professor de Direito Previdenciario e Trabalhistddiversidade de Mildo
e pesquisador do CES

ABSTRACT: This paper presents the concept of individual sgviaccounts for
retirement adapted to the Brazilian reality. Usenguarial framework to corroborate the
technical and scientific aspects of the idea, th&fggm of the “Tesouro Direto” in Brazil is
taken as the rationale to implement a system that protect the monies of participants,
avoiding the historic mismanagement, corruptiomftgtack of transparency or high fees that
are related to the private pension system in Brazd in the world. Another aspect is the
existing tax exemption for large investors, whicbuhd be extended to this platform. This

should foster the increase of the national saviatgsand reduce the country's dependence on
foreign capital.
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RESUMO: Este artigo apresenta o conceito da poupancaidhivde aposentadoria

— PIA — adaptado a realidade brasileira. Dentraumi@ estrutura atuarial, a plataforma do
Tesouro Direto € utilizada como fundamento paraplementacdo de um sistema apto a
proteger os valores dos participantes, evitandosdgistoricos de ma-gestdo, corrupcao, falta
de transparéncia ou altas taxas de administragiientes ao sistema de previdéncia privada
brasileiro ou mundial. Outro aspecto € a isenc@mtiria, hoje existente para grandes
investidores, que seria estendida para esta platafoestimulando a elevacdo da taxa de
poupanca nacional e diminuindo a dependéncia doduatapital estrangeiro.
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Introducao

O envelhecimento progressivo da populacdo é umst@ueue afeta o mundo inteiro,
inclusive o Brasil (WEF, 2017). Por isso a refordaprevidéncia ndo pode esperar muito

tempo.

Como proposta de reforma da previdéncia brasileiraposentadoria fasica, segundo
WEINTRAUB (2016), seria implementada para proteger os tnadates e a trabalhadoras
bracais. Atualmente, essas pessoas sonham enr asngb anos se homem ou 60 se mulher
para poder obter aposentadoria por idade. O po#éoeconsegue ter 30 ou 35 anos de
contribuicdo no Brasil. Quem se aposenta com 58S hoje é justamente quem pertence
aos “domicilios mais ricos”, como dizem as notérigdatisticas oficiais. Os pobres séo

esquecidos em termos de previdéncia.

Importante frisar que previdéncia é contribuicastatha Constituicdo Brasileira. Logo,
mesmo 0 pobre para se aposentar deve contribuis. Na se pode punir o pobre que
contribui diante do pobre que ndo contribui. Recddameficio sem contribuir € Assisténcia
Social, mecanismo correto de justica social, ma&srgio é previdéncia €RSIANI, 2014,27).

A desordem com essas contas e ignorancia aosposdiasilares do Direito Atuarial ja se
mostrou populismo dos mais perversos, dado queabalhadores formalizados sé&o os que

pagam pela assisténcia social aos excluidos.

Logo, o conceito fasico de aposentadoria seriecagdi para permitir ao pobre que
atinja 55 anos por exemplo, que passe a receberamiegipacdo de sua aposentadoria.
Imagine um pedreiro, ou uma diarista, que semplmmtharam dessa maneira bragal. Quando
atingem 55 anos a for¢a laboral comeca a faltas 8pessoa ndo esté incapaz. O pedreiro
nao aguenta mais erguer dez muros por dia. A than@o aguenta mais trabalhar em varias
residéncias com essa idade. Entdo o INSS passaagaa a antecipacdo da aposentadoria
fasica, como um f6lego financeiro a essas pesswmasdcessitadas: 25% do Salario Minimo
ja aos 55 anos, subindo gradualmente com a idédsiagir 100% do S.M. ou mais.

Democraticamente, e de forma direta, os verdad&iabslhadores deste pais poderiam
decidir, por meio de um plebiscito. Assim como nebfscito das armas, que foi feito em

tempos recentes, um plebiscito sobre previdéncierde ser feito. Os mais ricos devem
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ganhar mais de aposentadoria as expensas dos mogeracles futuras? Os trabalhadores

bracais devem arcar com os custos assistenciasaiisidos? Claro que néo.

Some-se a issO que mesmo pessoas sem estudos ajexanéem trabalho bracal
penoso, como porteiros de condominios, se benefic@m a aposentadoria fasica, pois tais
trabalhadores quando ficam desempregados nao esrofaicilmente emprego depois dos 50
anos. E tudo estaria envolto num sistema instinativado e nocional, que protege o
segurado contra desmandos politicos dentro do II€&8a um saberd quanto pagou para o
INSS ao longo da vida, como acontece nos sistenaés gesenvolvidos (lbovico, 2017).
Tente-se obter um extrato hoje do quanto um segysadou ao INSS. N&o existe. Quantos
dias, meses e anos ja se contribuiu é factivel. dMgsanto financeiramente o trabalhador
aportou ou contribuiu, ninguém sabe; nem o INSSn Goreforma fasica e o PIA isso é

possivel, protegendo-se assim quem deve ser ptoteqi

Defende-se aqui, outrossim, que o INSS deve seermgavel a ingeréncia politica.
Deve ser um instituto totalmente profissional, caantonomia institucional e mandato dos
dirigentes, que podem ser demitidos se ndo atmgoertas metas atuariais de protecdo dos

segurados.

Desta forma, todos os trabalhadores ganhariam &entamloria fasica e, caso
contribuam com mais, poderiam receber até atingirlimite de quatro Salarios Minimos.
Estamos tratando nesse limite de quase 80% doalheatores brasileiros. E quem ganha

acima disso poderia utilizar a estrutura do PIA.

O governo quer na atual reforma (junho de 2017)w@ alternativa, para quem deseja
ganhar mais de aposentadoria, seja os fundos ddq@erergunte-se aos carteiros brasileiros
0 que eles acham do seu fundo de pensédo. Défitinmarios. A histéria dos fundos de
pensdo no mundo, inclusive no Brasil, é péssimantlficamente, ndo se pode recomendar
esse tipo de previdéncia privada para as pesso&®JNIPRESP que os governos Lula e
Dilma criaram para os funcionarios publicos é uatdisso completo, em termos técnicos e
praticos. Ninguém quer arriscar de ser participahtesmo com o governo contribuindo

junto.

O Funpresp, que foi criado em 2012 e operandovafegnte desde fevereiro de 2013,
tem como patrocinadores todos os 6rgdos do Podetubixo Federal, suas autarquias e
fundag0es, e ainda a Camara dos Deputados, o S&eaéoal e o Tribunal de Contas da
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Unido. Para cada real contribuido pelo funciongfiblico, a Unido deposita o0 mesmo valor.

Mesmo assim, quase ninguém acredita neste modiglo.fa
Vamos aos numeros:

Em marco de 2017, o TOTAL de participantes eramas 40 mil pessoas (40.883),
com um patrimoénio total de R$ 483 milhdes. Mesm@averno dobrando tudo que o

funcionario depositar, ninguém quer. E um fracasso.

Comparativamente, sem incentivo fiscal algum, oolies Direto tem 1,3 milhdo de
participantes (marco 2017). 70 mil novos partictparsomente no més de marco de 2017.
Destes novos participantes, 50 mil sdo mulhere% (@0 total dos novos investidores). Isto
mesmo, somente no més de marco, o total de novestidores é quase o dobro do montante

de contribuintes que o Funpresp amealhou em taaxgsténcia.

Os atuais planos abertos de previdéncia privadbéamméo séo a alternativa no Brasil.
Em uma significativa parcela dos casos, as taxagesio e de administragcdo dos PGBLs e
VGBLs séo indevidamente altas, superiores a 3%mnag enquanto que o0 justo estaria mais
proximo de 0,5% ao ano. A classe média, movida pelacupacéao com o futuro e atraida por
incentivos fiscais governamentais, tem ampliadoontante aportado nessa estrutura, porém,
0s maiores beneficiarios acabam sendo os bancbsivieh de remuneracdo somente seria
justificada diante de um desempenho consistentemeglevado e que agregasse valor ao
investidor. Todavia, mais de 80% da industria teesethpenho similar aos fundos de

investimento de varejo, performando abaixo de benshmarks.

Alias, a questdo do baixo desempenho dos fundos/dstimento ativos, vis a vis taxas
de gestdo e administracdo, ndo é um problema dirasilO sucesso mundial de fundos
passivos com baixos custos de carregamento, cotagdesaos ETFs, esta amplamente

corroborado por estudos académicos.

PIA

Apresenta-se aqui uma alternativa coerente e maddemtro de um conceito brasileiro
que teve sucesso sem que se lucre em cima dodebossi O plano individual de
aposentadoria — PIA — se pauta na criagdo de uataf@ima similar (n&o igual) ao Tesouro
Direto. O PIA seria um Tesouro Direto adaptado pima previdenciais, com isencgéo
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tributaria, pois hoje paga-se imposto sobre os gmamle capital. Também seria ampliado o
leque de ativos disponiveis, como titulos ligadasfraestrutura, acées ou mesmo fundos de

investimento.

Importante frisar que, atualmente, grandes investglpodem aplicar em produtos com
isencéo fiscal. Assim como o Tesouro Direto fezapas Titulos Publicos Federais, o PIA
democratizaria 0 acesso ao Mercado de Capitaisnifpedo enfermeiros, marceneiros,
médicas, engenheiras e funcionarios publicos, emiteos, a investir em produtos mais

eficientes.

Poupanca interna e solugao nacional de desenvolvinie

Todavia, um dos aspectos mais importantes e “nantas mencionado na histéria do

Brasil” é libertar nosso pais do capital internaeaio

O Brasil precisa elevar seus investimentos prodstpara crescer. Antes desta ultima
crise, ja investiamos pouco. A relacdo de todokwsstimentos em relacdo ao PIB foi de
18,3% em 2015 (IBGE). No ano passado foi ainda i6¥ do PIB ou até abaixo disso, pois

0S numeros sdo preliminares.

Para crescermos 4% ao ano, sustentavelmente,gmasder a taxa de investimento de

22% em relacéo ao PIB.

Na América Latina, os paises que tém crescidostewe ao redor de 25% do PIB. Nao
podemos depender dos bancos internacionais parfinaosiarmos. Como sempre foi feito

no Brasil, ndo vai dar certo. Nunca deu.

Em algum momento o Brasil vai voltar a crescerpessoas ficardo mais otimistas,
voltaremos a investir e, quando isso ocorrer, a thxjuros, que esta em queda, vai voltar a
subir. Para investir 22% do PIB, alguém precisarfaiar. O total poupado pelos brasileiros é
15,5% do PIB (2015). Esse numero precisa subirmelaos para 20% do PIB.

Hoje, com a baixa utilizacdo da capacidade instaladdesemprego em patamares
recordes, o Brasil poderia crescer sem gerar presghcionaria. Todavia, superado o
momento de crise politica e econémica profundagecimento sera mais consistente e essa

vulnerabilidade estrutural do pais novamente sdafesdara.
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Da mesma forma como as reservas internacionaisdinape que o Brasil quebrasse
durante esse periodo de turbuléncia, uma maiorded@upanca interna permitiria ao Brasil
financiar seus investimentos produtivos e evitae gquises internacionais ou locais nos

afetassem como no passado.

Conclusao

O Brasil tem uma piramide demogréafica muito simada Italia de 1990. E algo
empirico em termos previdenciarios. Caso ndo hefarmas técnica e cientificamente
adequadas no sistema brasileiro, essa mudanca ddinagpela qual passarda o Pais
ocasionara ainda mais angustia social aos cidadasspobres, justamente aqueles que nao

conseguem se organizar e sao objeto de manobrakgtag de controle.

Temos uma chance Unica na histéria de ndo somdatvaemos uma reforma
definitiva e coerente do ponto de vista atuarisds também sustentavel do ponto de vista
social. Nao se pode perder tempo com reformastpakaou fiscalistas. Tampouco se pode
aceitar a inacao populista e sofistica de que tegté bem, e nem um direito a menos (das

camadas organizadas da populacéo, diga-se).

A reforma fasica protegera até 80% dos trabalhad@es sdo os que ganham até 4
salarios minimos. A partir desse teto, a protecibse da pelo PIA. O sistema nocional,
similar ao italiano, dara transparéncia e goveraaag ambito dos valores sagrados que as

pessoas contribuem para sua aposentadoria.
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